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改革开放以来，中国与美国之间的双边贸易发展极为迅速，而美中贸易赤字
也迅速扩张。尤其在我国 2005 年人民币汇率制度改革以后，虽然人民币频频升
值，但是中美贸易顺差仍然持续扩大，中美贸易摩擦不断。
关于人民币升值对缩减中美贸易顺差额的作用是否显著针存在长期争论，本
文深度探讨汇改后中美贸易余额的汇率弹性并同汇改前形成对比以获得更稳健
的结论。在此基础上再引入收入弹性分析，力争从更基础的视角来解读中美贸易
失衡问题，对于全面理解中美贸易失衡问题、缓解当前中美贸易摩擦、缓和中美
双边贸易关系有着极为重要的现实意义。
本文通过对 2005 年人民币汇改以来中美贸易余额同人民币兑美元实际汇率
和中美实际国内生产总值建立 VAR 模型，采用 Johansen 协整检验、脉冲响应函
数及方差分解分析、构建 VECM 等实证方法研究中美贸易余额的汇率弹性与收入
弹性；同时结合汇改以前的宏观数据建立模型对比以通过弹性差异解释近年来中
美贸易结构的变化以及汇率市场化的表现——这也是本文的创新之处。联系中美
贸易失衡问题的现状，本文得出的主要结论是：汇率改革使得人民币实际汇率更
好地发挥了对外汇供求的调节作用，但人民币升值无法显著带来中美贸易顺差额
的缩小；中美两国经济增长均对中美贸易顺差起到促进作用，且中美贸易余额的
变化主要受美国经济增长的影响。
本文结合实证研究与实际得到的政策启示是对于改善中美贸易失衡需要中
美双方的共同努力：美国要进一步加大开放对中国的出口，放松对中国出口管制
政策；中国需要增加内需、刺激消费、扩大进口，降低对美国的依赖。
关键词：中美贸易失衡；贸易弹性；实际汇率 厦
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Abstract
Since the reform and opening up, the bilateral trade between China and the
United States has developed rapidly, but the trade deficit between China and the
United States has also expanded dramatically quickly. Especially after the reform of
the RMB exchange rate system in 2005, although the RMB has appreciated frequently,
the Sino-US trade surplus continues to expand and the Sino-US trade friction happens
all the time.
There is a interesting debate on whether the appreciation of the RMB can
significantly reduce the Sino-US trade surplus for a long time. The paper deeplly
studys the exchange rate elasticity of Sino-US trade balance after the exchange rate
reform of the RMB. And in contrast to the time before the RMB reform, we can
obtain more robust conclusions. Then by doing income elasticity analysis, we hope to
interpret the issue of Sino-US trade imbalance from a more fundamental perspective,
which is pratically significant to understand the issue of Sino-US trade imbalance
comprehensively, to alleviate the current Sino-US trade friction, and to ease bilateral
trade relations between China and the United States.
The paper establishs a VAR model by using Sino-US trade balance, the real
exchange rate of the RMB to the U.S. dollar and the real GDP of both China and the
U.S. after the reform of the RMB exchange rate regime. With the help of empirical
methods , which include Johansen cointegration test, pulse response function,
variance decomposition analysis, and the construction of VECM, we can carefully
study exchange rate elasticity and income elasticity of the trade balance between
China and the U.S.. At the same time we can easily explain the changes of Sino-US
trade structure and the performance of exchange rate liberalization in recent years by
finding elasticity differences in VAR models using macro economic data before and
after the RMB reform, which is also the innovation of this paper. In contract with the
present situation of the Sino-US trade imbalance , this paper draws some main
conclusions: The RMB exchange rate regime Reform did do a lot of great to
marketization of exchange rate, in which the of the real exchange rate of the RMB
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played a better role to regulate the supply and demand of foreign exchange. But the
appreciation of the RMB cannot narrow the Sino-US trade surplus significantly. Both
China’s and American economic growth can expand Sino- US trade surplus, while the
changes in Sino-US trade balance is mainly affected by the economic growth in the
United States.
Combining empirical research and the current situation to this article, we
promote several policy recommendations to improve Sino-US trade imbalance, which
needs both China and the United States to make efforts: The government of the
United States should further increase the exports to China and relax on export control
policy on China; While China needs to increase domestic demand, stimulate
consumption, expand import, and reduce export dependence on the United States.
Key words: Trade Imbalance between China and the U.S.; Trade Elasticity; Real
Exchange Rate
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第一章 导论
一、 研究背景与意义
（一）研究背景
自中国在 20 世纪 70 年代末实行改革开放政策以来，中国的沿海城市、沿江
城市、边境城市以及内陆城市先后对外开放，大规模引进外资，鼓励对外贸易。
中国作为世界上最大的发展中国家，而美国是全球第一大经济体，两国之间的双
边贸易发展极为迅速，对世界经济发展的影响举足轻重。自 1979 年中美两国建
交以来两边贸易关系日益发展成为世界的焦点，双边贸易规模成百倍扩大。根据
我国商务部提供的数据，中美双边贸易规模从1979年的 24.5亿美元扩大至2015
年近 5600 亿美元，三十余年间增长了两百多倍，屡创新高。据美国商务部 2015
年 11 月 4 日公布的国际贸易数据显示，2015 年 1 至 9 月间，中美货物贸易额达
到 4416 亿美元，这是自 1985 年以来，中国首次成为美国最大的贸易伙伴。经过
多年的贸易合作，2015 年中国已首超加拿大成为美国第一大贸易伙伴，美国也
仅次于欧盟为中国第二大贸易伙伴国，同时中国也是美国第一大进口国及第三大
出口国。
然而，在中美两国双边贸易急剧扩大的同时，中美贸易失衡问题也逐渐升温。
中美建交后，按照美国方面统计，自 1983 年起美国对中国持续保持逆差并扩大
至今。从 2000 年开始中国首次成为美国最大的贸易赤字国以后中美贸易失衡问
题日趋严峻。依照美国商务部所提供的数据，2014 年全年美中贸易逆差为 3426.3
亿美元，占美国全部对外贸易逆差额（7217.4 亿美元）的 47.47%，接近 50%的
逆差比例显示出两边贸易的极度失衡状况。长期的贸易不平衡必然带来不断的摩
擦：例如 2009 年美国开始对中国轮胎持续三年征收特别关税，2012 年美国又以
国家安全利益为由阻止中国企业华为和中兴进入美国系统设备领域等。伴随中美
贸易失衡问题一并出现的是人民币汇率问题，从 2003 年开始，美国以中美贸易
不平衡为由在人民币汇率问题上向中国施加压力，人民币汇率问题成为中美贸易
发展中的主要摩擦之一。对此，中国政府作出了理性的反应，积极寻求通过双边
对话、合作的方式化解冲突和对抗。2005 年 7 月，中国启动新一轮的人民币汇
率制度改革，实行以一篮子货币为基础的有管理的浮动汇率制，放宽了人民币汇
率的波动幅度，此后人民币兑美元汇率开始稳步上升。7 月 21 号汇改当天人民
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币就相对美元升值 2%，随后几年，人民币汇率先后进入“7”时代、“6”时代，
最低曾达到 6.0703：1，直至 2014 年中期美元走强以后才稍有回升。但是，伴
在人民币的一次又一次升值的条件下，为何中美贸易顺差额仍未显著减少？升值
对于逆转中美贸易失衡的局面有何益处？近年来中美贸易余额的汇率弹性和收
入弹性如何？汇改以来有何变化？变化背后有何深层涵义？解决中美贸易失衡
问题的关键在哪里？研究这些问题对于我们深刻认识中美贸易顺差的形成原因、
通过中美贸易余额的汇率与收入弹性理清中美贸易失衡问题背后的深层次原因、
理解中美双边贸易关系的当前矛盾以及未来发展有着重要的理论与实践意义。
（二）研究意义
本文以实证检验分析为主体内容，试图通过以人民币兑美元实际汇率以及中
美两国实际收入对于中美贸易余额的向量自回归模型检验来获取中美贸易余额
的汇率弹性与收入弹性，试图认识中美贸易失衡背后的形成机制，理顺人民币升
值与中美贸易失衡问题之间的内在关系，因而具有较深刻的理论意义和现实意
义。
1. 理论意义
首先，贸易弹性是衡量双边贸易的重要因素，汇率弹性的大小决定了汇率作
为贸易商品相对价格在调节外汇市场供求方面的影响程度，而收入弹性则能直观
反映双边贸易需求与结构关系。针对人民币汇改之后的很长一段时间内人民币升
值并未改善中美贸易不平衡的局面这一现象，近几年学者们大量关注汇率问题即
人民币升值对缩减中美贸易顺差额的作用是否显著，目前不同学者分歧较大：有
的提出人民币汇率与中美贸易失衡问题之间不存在必然联系；有的则坚持是人民
币长期被低估致使中美贸易顺差越来越大，唯一的解决办法就是使人民币升值。
针对这一争论，本文深度探讨汇改后中美贸易余额的汇率弹性并同汇改前进行对
比以获得更稳健的结论。在此基础上本文再引入收入弹性分析，力争从更基础的
视角来解读中美贸易失衡问题，具有一定的理论意义。
其次，对于为何会产生中美贸易失衡问题，目前学界的观点较多较分散，例
如：统计误差、美国内部经济失衡、中美双方储蓄率差距的加大、美国过度消费、
世界贸易格局的转变、外商直接投资主导的加工贸易、国民收入和支出的偏置效
应影响、以比较优势为基础的正常的国际贸易不平衡、中美经济增长差距、美国
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对华采取严格的出口管制等等。国内外学者们对这些种种观点各抒己见，没有统
一的见解；此外，随着近年来国际社会发生的一系列重大事件对全球经济的影响，
中美贸易失衡原因变得愈加复杂，因而也存在深入研究的必要。本文在实证检验
的前提下，深入探讨汇改前后贸易弹性变化背后的中美贸易发展的结构变化，也
具有理论参考价值。
2. 现实意义
对人民币汇改以后的中美贸易余额进行弹性分析并对比汇改前后的弹性差
异，探讨人民币汇率以及中美双方经济增长对中美贸易余额的定量作用，对于全
面理解中美贸易失衡问题、缓解当前中美贸易摩擦、缓和中美双边贸易关系有着
极为重要的现实意义。
深入研究造成中美贸易失衡问题的根本原因，有利于促使中美双方以积极的
态度来看待并正确妥善处理这一问题，对贸易政策指导方面有一定的借鉴作用。
中美贸易失衡问题是既成事实，在探讨原因的同时更需要有切实可行的对策
来应对这一问题，这需要中美双方共同努力、求同存异、建设全面的经济合作伙
伴关系、促进双边贸易更好更快发展以及全球经济再平衡的配合。
二、 研究方法与框架
（一）研究方法
本文以计量分析法为主要研究方法，对人民币实际汇率、中美双方实际国内
生产总值以及中美贸易余额构建向量自回归模型，运用 Johansen 协整检验获得
中美贸易余额的长期汇率弹性与收入弹性，并通过向量误差修正模型以及对具体
变量采用脉冲响应与方差分解进行短期动态分析。
本文还采用对比分析法比较在人民币汇率改革前后约十年内中美进出口与
中美贸易余额的贸易弹性差异变化，以探讨汇改前后贸易弹性变化背后的中美贸
易发展的结构变化，分析中美贸易失衡问题的结构性成因。
（二）研究思路
一方面，根据传统的贸易平衡弹性模型，当 Marshall-Lerner 条件成立时，
人民币兑美元升值有一个相对价格效应，即对美国消费者而言，中国的出口商品
变得昂贵抑制了其消费，因而中国对美国出口减少；与此同时，中国的进口商品
变得便宜，从而进口增加，这一价格效应的结果是中美贸易顺差额将减少。
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另一方面，中美贸易顺差受外部需求影响明显，中美贸易收支与两国的宏观
经济增长有很大关系，出口给国内带来收入，而一国国内收入的增加又会扩大其
对外进口，那么，实际收入的进口弹性与出口弹性大小决定了贸易余额的收入弹
性。收入弹性的大小既能反映双边贸易的需求特征，还能对双边贸易余额原因作
出一定解释。
因此，本文基于传统贸易平衡的弹性论与进出口贸易需求来研究中美贸易进
出口及贸易余额的汇率弹性和收入弹性，从汇率和中美实际经济增长两个角度探
讨中美贸易失衡问题。加之 2005 年人民币汇率改革使得汇率波动幅度放宽，2005
年第四季度这一时间点前后的中美贸易弹性必然有所变化，故而以 2005 年汇率
改革为切入点展开分析。
（三）结构安排
本文以中美贸易失衡问题为出发点，在掌握相关文献的基础上，通过实证方
法对汇改以来中美贸易余额的汇率弹性和贸易弹性进行研究，并对比分析汇改前
后的弹性变化，在此基础上获得相应结论与启示。
全文由五个部分组成。第一部分为导论，主要引入中美贸易失衡问题研究的
背景、阐述研究的意义、梳理本文的研究方法与思路并指出文章的创新点与不足
之处。
第二部分是文献综述，介绍关于国际收支均衡决定的相关理论，整理和总结
国内外学者对中美贸易收支弹性以及中美贸易失衡原因的相关研究文献和研究
成果。
第三部分主要讨论中美贸易失衡的概况与成因，针对中美贸易失衡的历史发
展状况与现状加以总结概括，并论述了 2005 年人民币汇率改革前后造成中美贸
易失衡的成因。
第四部分对中美贸易失衡的弹性分析是文章的主体部分，首先对 2005 年汇
改后中美贸易余额的贸易弹性进行实证检验，分别采用 Johansen 协整检验、脉
冲响应与方差分解、VECM 模型对贸易弹性的长期均衡与短期波动进行分析；然
后继续采用 VAR 模型对汇改前后中美贸易弹性的长期协整关系加以对比分析。
第五部分给出文章的主要研究结论与政策建议，归纳对中美贸易失衡问题实
证分析的相关结论并综合全文提出促改善中美贸易失衡问题的相关政策建议。
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三、 创新点与不足
（一）创新点
已有的关于中美贸易弹性的研究成果大都建立在某一个时间区间内，缺乏前
后时间段之间的对比。鉴于 2005 年人民币汇率制度改革以来，人民币兑美元汇
率屡创新高，而中美贸易顺差却并没有改观，这其中升值的裨益如何体现。因而
本文分别对 2005 年人民币汇率改革前后近十年的宏观季度数据建立 VAR 模型，
采用 Johansen 协整检验得出了不同时期的长期汇率弹性和出口、进口和中美贸
易余额的两国收入弹性，进而加以对比分析。虽然采用实证方法研究 2005 年人
民币汇改以后中美贸易失衡问题的文章层出不穷，研究中国对外贸易收支弹性分
析的文章也屡见不鲜，但是以 2005 年第四季度为分隔点，运用实证检验将汇改
前后的贸易弹性数据加以对比分析以探求汇率制度改革是否有益于汇率发挥市
场调节的作用并通过探索中美贸易结构的发展变化来追溯中美贸易失衡的结构
性成因这一方法是创新之处。
（二）不足之处
第一，虽然本文旨在探讨中美贸易失衡问题，但文章主要关注的是对中美贸
易余额的弹性分析上，仅从贸易弹性得出的相关结论价值有限，研究方法的局限
可能导致研究缺乏全面性。
第二，文章通过实证分析推论出要改善中美贸易失衡的现状，从长远来看，
关键在于美国，需要调整中美“一边倒”的贸易结构才能从根本上解决失衡问题。
但文章并未找到中长期或者短期内行之有效的方法来改善中美贸易失衡，因而文
章政策指导的条件有限。
第三，从长期看，中美贸易的结构差别也能说明中美经济发展阶段的差异，
而这种差异的表现或许具有超出中美经贸关系的更大适用性，文章缺乏对此的考
察。
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第二章 文献综述
一、 国际贸易收支相关理论与经验研究
（一） 国际收支均衡相关理论
1. 弹性论
弹性分析理论是汇率决定的传统方法，其观点首先由英国经济学家
A.Marshall 提出，随后经 Robinson 和 Lerner 的发展逐渐完善。由于这个传统
的汇率模式以贸易流为基础，且调节的速度取决于汇率的变化如何对进出口弹性
做出反应，所以被称为弹性方法。当外汇市场稳定时，一国通常能通过货币贬值
来调节国际收支逆差，且外汇供求曲线的弹性越大，用以调节相同数额逆差所需
的贬值就越少。假设进出口的供给曲线都是无限弹性的（即水平）并且不存在自
主的国际间个人资本流，那么，根据马歇尔一勒纳条件：如果进口需求的价格弹
性+出口需求的价格弹性>1，外汇市场就是稳定的。用公式表示如下:
Dx+Dm>1 （2-1）
其中 Dx表示出口需求的价格弹性，Dm表示进口需求的价格弹性。
进口需求的价格弹性+出口需求的价格弹性=1，汇率的变动就不会改变国际
收支状况；相反，进口需求的价格弹性+出口需求的价格弹性<1，外汇市场就是
不稳定的，此时贬值不仅不会减少逆差，反而会增加该国的逆差。
但是，根据以往的实证研究结果发现，在国际贸易中价格的短期弹性可能要
比其长期价格长期弹性小得多，因此如果一国货币发生贬值，那么该国的贸易余
额将会首先出现恶化，之后才能够得到改善。这是因为一国货币发生贬值后，该
国进口产品的本币价格上涨的幅度会大于其出口产品价格上涨的幅度，同时因为
短期内价格弹性较小导致进出口的贸易数量变化不明显；然而在长期中进出口需
求的价格弹性比较大，故而在贬值一段时间之后出口产品的贸易数量将明显增加
同时进口产品的贸易数量也会大量下降，这样一来在长期中该国的贸易收支情况
就得到了改善。这种现象就被称为 J曲线效应，即在一国货币进行贬值之后，一
国的贸易额首先会出现下降而在长期中则会逐步增加的现象。除了贸易余额对货
币贬值反应的滞后效应以外，还存在进口商品国内价格的增长小于贬值额，即国
内货币贬值对进口价格通常只有部分传递效应。
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